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Abstract: The purpose of this study was to determine the effect of 
EPS influence, PER, DER, growth opportunities and assess firm are 
registered in the property and real estate company in the period 
2008-2012 Indonesia Stock Exchange (IDX). This study used 
purposive sampling method, with a population of 40 companies and 
a sample of 22 companies. This study uses multiple regression 
analysis with Statistical Package for the Social Sciens (SPSS) 
version 20. The analysis technique used in this study is a classic 
assumption test and t-test statistics for testing the partial regression 
coefficients. The results showed that the EPS positive affect the 
stock return. PER does not affect the stock return. DER not affect 
the stock return. Company value has no effect on stock returns.  
Keywords: EPS, PER, DER, growth opportunities, asses firm and 
stock return. 
PENDAHULUAN 
Bagi investor dengan 
tersedianya berbagai instrumen 
pasar modal (khususnya investasi 
jangka panjang) seperti saham dan 
obligasi akan memperbanyak pilihan 
investasi. Investor juga dapat 
membentuk portofolio sesuai dengan 
risiko yang bersedia ditanggung (risk) 
dan tingkat keuntungan yang 
diharapkan (return). Sedangkan bagi 
perusahaan, pasar modal merupakan 
sarana perusahaan untuk 
memperoleh dana dalam bentuk 
modal sendiri (equity) dengan 
menjual saham atau mengeluarkan 
obligasi. Setiap perusahaan yang 
menerbitkan saham (emiten) secara 
umum bertujuan untuk meningkatkan 
harga atau nilai sahamnya guna 
memaksimalkan kekayaan dan 
kemakmuran para pemegang 
sahamnya. 
Investor yang akan 
melakukan investasi dengan cara 
membeli saham di pasar modal akan 
menganalisis kondisi perusahaan 
terlebih dahulu supaya investasi yang 
dilakukannya dapat memberikan 
keuntungan (return). Terdapat dua 
teknik analisis yang dapat digunakan 
untuk menilai harga saham suatu 
perusahaan, yaitu melalui analisis 
teknikal dan analisis fundamental. 
Analisis fundamental 
merupakan analisis yang berkaitan 
dengan kondisi internal perusahaan. 
Salah satu yang berhubungan 
dengan kondisi internal perusahaan 
adalah kinerja perusahaan yang 
terdiri dari laba per lembar saham 
(EPS) digunakan untuk menganalisis 
profitabilitas perusahaan, karena laba 
per lembar saham merupakan 
perbandingan antara laba bersih 
dengan jumlah saham yang beredar.  
Penelitian yang dilakukan 
oleh Susilowati (2011) menunjukkan 
bahwa EPS tidak berpengaruh 
terhadap return saham. Hasil ini 
bertentangan dengan teori yang 
mendasarinya bahwa EPS yang 
semakin besar akan menunjukkan 
bahwa kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba bersih 
setelah pajak semakin meningkat, 
Arik Endang Sulistiowati dan Nadia Asandimitra;  Pengaruh Earning Per ... 
339 Jurnal Ilmu Manajemen | Volume 2 Nomor 2 April 2014 
 
dengan meningkatnya laba bersih 
setelah pajak yang dihasilkan oleh 
perusahaan maka total return yang 
diterima oleh para pemegang saham 
juga semakin meningkat.  
Penelitian yang dilakukan 
oleh Astutik (2005) menunjukkan 
bahwa EPS signifikan positif 
terhadap stock return. Dalam hal ini 
dapat diartikan bahwa investor 
memperhatikan kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan 
keuntungan bersih pada setiap 
lembar saham dalam keputusan 
pembelian saham. Perusahaan 
dengan EPS yang semakin tinggi 
akan menarik investor karena EPS 
menunjukkan laba yang berhak 
didapatkan oleh pemegang saham 
atas satu lembar saham yang 
dimilikinya, sehingga semakin tinggi 
nilai EPS suatu perusahaan berarti 
semakin besar pula return sahamnya. 
Dalam hal ini terdapat pengaruh yang 
signifikan antara EPS terhadap return 
saham perusahaan properti yang 
terdaftar di Bursa Efek Jakarta. 
PER dikenal sebagai salah 
satu indikator terpenting di pasar 
modal. Penelitian yang dilakukan 
oleh Astutik (2005) menunjukkan 
bahwa PER tidak signifikan terhadap 
stock return. Hal ini mungkin 
disebabkan karena PER lebih banyak 
berhubungan dengan faktor lain di 
luar return saham seperti tindakan 
profit taking (ambil untung) yang 
dilakukan investor ketika harga 
saham mengalami kenaikan atau 
penurunan, karena ketidakpastian 
kondisi ekonomi dan politik, serta 
karena sentimen dari pasar bursa itu 
sendiri, karena PER merupakan 
harapan atau ekspektasi investor 
terhadap kinerja suatu perusahaan 
yang dinyatakan dalam rasio. 
 Penelitian yang dilakukan 
oleh Hasintongan (2010) 
menunjukkan bahwa PER signifikan 
terhadap stock return. Faktor pasar 
merupakan indikator penting dalam 
rasio ini karena mengandung harga 
dan laba per saham. Investor harus 
melihat laba per saham dalam rangka 
untuk membuat keputusan. Dengan 
demikian, perusahaan mungkin 
mencoba untuk kelancaran 
pendapatan yang layak dengan 
mempraktekkan metode akuntansi 
yang berbeda.  
Menurut Brigham dan  
Houston (2011: 104), rasio total 
hutang dengan ekuitas (DER) 
digunakan untuk mengukur 
keseimbangan antara total hutang 
degan modal sendiri. Penelitian yang 
dilakukan oleh Susilowati (2011) 
menunjukkan bahwa DER positif dan 
signifikan terhadap stock return. Hasil 
ini mengindikasikan adanya 
pertimbangan yang berbeda dari 
beberapa investor dalam 
memandang DER. semakin besar 
nilai DER akan memperbesar 
tanggungan perusahaan. Namun 
demikian nampaknya beberapa 
investor justru memandang bahwa 
perusahaan yang tumbuh pasti akan 
memerlukan hutang sebagai dana 
tambahan untuk memenuhi 
pendanaan pada perusahaan yang 
tumbuh. Perusahan tersebut 
memerlukan banyak dana 
operasional yang tidak mungkin 
dapat dipenuhi hanya dari modal 
sendiri yang dimiliki perusahaan.  
Penelitian yang dilakukan 
oleh Astutik (2005) menunjukkan 
bahwa DER tidak signifikan terhadap 
stock return. Hal ini mungkin 
disebabkan karena psikologis 
investor yang cenderung lebih 
menggunakan rasio profitabilitas dan 
faktor eksternal untuk pengambilan 
keputusan investasi.  
Kesempatan bertumbuh 
(investment opportunity set / IOS) 
menurut Myers (1997) merupakan 
kombinasi antara aktiva yang dimiliki 
oleh perusahaan dan pilihan investasi 
di masa yang akan datang dengan 
net present value (NPV). Penelitian 
yang dilakukan oleh Fidhayatin dan 
Dewi (2012) menunjukkan bahwa 
kesempatan bertumbuh (IOS) tidak 
signifikan terhadap stock return. Hal 
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ini diduga bahwa setiap perusahaan 
yang mempunyai peningkatan aktiva 
tetap belum tentu diikuti dengan 
adanya kesempatan bertumbuh pada 
perusahaan, Jadi kesempatan 
bertumbuh bukan dipengaruhi oleh 
kenaikan aktiva tetap.  
Nilai perusahaan dapat 
tercermin dari nilai sahamnya. Nilai 
perusahaan diukur menggunakan 
Price to Book Value (PBV). Penelitian 
yang dilakukan oleh Fidhayatin dan 
Dewi (2012) menunjukkan bahwa 
nilai perusahaan berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap stock return. 
Hal ini karena apabila apabila Market 
To Book Value ratio (MTBV) semakin 
tinggi maka semakin tinggi pula 
keuntungan suatu perusahaan. Hal 
ini akan berpengaruh juga pada 
minat investor untuk membeli saham, 
dengan adanya penawaran dari 
investor pada harga saham 
mengakibatkan harga yang tinggi 
maka return pun juga akan tinggi. 
Penelitian ini dilakukan pada 
perusahaan sektor property dan real 
estate karena terdapat sebuah 
fenomena mengenai kontribusi sektor 
property dan real estate mengalami 
kenaikan pada tahun 2008-2012, 
sedangkan Indeks Harga Saham 
(IHS) sektor property dan real estate 
pada tahun 2008-2012 mempunyai 
nilai paling rendah dibandingkan 
dengan dengan sektor lainya. 
Hasil penelitian terdahulu 
menunjukkan bahwa masih ada 
perbedaan hasil penelitian (research 
gap) mengenai faktor-faktor yang 
mempengaruhi return saham, 
sehingga penting dilakukan penelitian 
untuk mengetahui dan menganalisis 
lebih lanjut tentang Pengaruh EPS, 
PER, DER, kesempatan bertumbuh 
dan nilai perusahaan  terhadap return 
saham pada perusahaan  property 
dan real estate yang terdaftar di 





Menurut Downes dan  
Goodman (1999:142) mengatakan 
bahwa return  (pendapatan /laba/ 
perolehan) adalah laba atas sekuritas 
atau investasi modal, biasanya 
dinyatakan sebagai suatu tarif 
persentase tahunan. Return saham 
adalah tingkat keuntungan yang 
dinikmati oleh pemodal atas suatu 
investasi saham yang dilakukannya 
(Ang, 1997). Menurut definisi diatas, 
maka ditarik kesimpulan bahwa 
return saham adalah tingkat 
keuntungan atau laba yang diperoleh 
oleh investor dari investasi pada 
sahamnya berdasarkan selisih 
perubahan seharga saham periode 
sekarang dengan periode 
sebelumnya. Return terdiri dari 
capital gain (loss) dan yield (Hatono, 
1998).  
Return Total = Capital gain (loss) + 
yield 
Capital gain (loss) merupakan 
selisih dari harga investasi sekarang 
relative dengan harga periode lalu. 
Komponen Return 
 Menurut Ang (1997, 20:2), 
komponen suatu return terdiri dari 
dua jenis yaitu current income 
(keuntungan lancar) merupakan 
keuntungan yang diperoleh melalui 
pembayaran yang bersifat periodik 
seperti pembayaran bunga, deposito, 
bunga obligasi, dividen dan 
sebagainya. Capital gain merupakan 
keuntungan yang diterima karena 
adanya selisih antara harga jual dan 
harga beli suatu instrumen investasi, 
yang berarti bahwa instrumen 
investasi harus diperdagangkan 
dipasar. 
Mengukur Kinerja Saham 
Analisis yang dapat 
digunakan untuk mengukur kinerja 
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saham oleh para investor, yaitu 
analisis teknikal dan analisis 
fundamental. Analisis fundamental 
merupakan analisis yang berkaitan 
dengan kondisi internal perusahaan. 
Salah satu yang berhubungan 
dengan kondisi internal perusahaan 
adalah kinerja perusahaan yang 
terdiri dari EPS merupakan rasio 
profitabilitas yang menunjukkan 
berapa besar keuntungan (return) 
yang diperoleh investor atau 
pemegang saham per lembar saham 
(Darmadji, 2001: 139). Variabel EPS  
merupakan proxy bagi laba per 
saham perusahaan yang diharapkan 
dapat memberikan gambaran bagi 
investor mengenai bagian 
keuntungan yang dapat diperoleh 
dalam suatu periode tertentu dengan 
memiliki suatu saham. 
PER merupakan rasio harga 
saham suatu perusahaan dengan 
pendapatan per saham perusahaan 
tersebut (Sangaji, 2003: 157). PER 
merupakan rasio profitabilitas yang 
menggambarkan apresiasi pasar 
terhadap kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba (Darmadji, 
2001: 139). Angka rasio ini 
digunakan oleh para investor untuk 
memprediksi kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan 
laba (earning power) di masa 
mendatang. 
DER merupakan rasio 
leverage yang digunakan untuk 
melihat struktur keuangan 
perusahaan dengan mengaitkan 
jumlah kewajiban dengan jumlah 
ekuitas pemilik (Simamora, 2000: 
533). Dengan meningkatnya DER 
maka beban perusahaan kepada 
pihak luar (kreditur) juga semakin 
meningkat sehingga harapan tingkat 
kembalian (return) para pemegang 
saham semakin kecil (Farchan dan 
Sunarto, 2002: 72).  
IOS untuk pertama kalinya 
dalam kaitannya untuk mencapai 
tujuan perusahaan (Myers, 1977). 
Menurut Myers (1977) IOS 
memberikan petunjuk yang lebih luas 
dimana nilai perusahaan sebagai 
tujuan utama tergantung pada 
pengeluaran  perusahaan di masa 
yang akan datang. Dari berbagai 
rasio yang berkaitan dengan proksi 
invetasi, peneliti memilih rasio 
CApital exPenditure to Book Value of 
Asset (CAPBVA) karena rasio ini 
digunakan untuk melihat besarnya 
aliran tambahan modal saham 
perusahaan.  
Nilai perusahaan merupakan 
harga yang bersedia dibayar oleh 
calon pembeli apabila perusahaan 
tersebut dijual. Nilai perusahaan 
merupakan hal yang sangat 
diperhatikan oleh investor. 
Kemakmuran pemegang saham atau 
investor tersebut tercermin dari nilai 
perusahaan (Husnan, 2008: 7). 
Dalam penelitian ini, proksi 
yang digunakan untuk mengukur nilai 
perusahaan adalah proksi 
berdasarkan harga. Proksi 
berdasarkan harga (price based 
proxies) adalah proksi yang 
menyatakan bahwa prospek 
pertumbuhan perusahaan dinyatakan 
dalam pangsa pasar perusahaan 
yang tumbuh akan memiliki nilai 
pasar yang lebih tinggi secara relatif 
untuk aset yang dimiliki (assets in 
place). Adapun rasio yang 
dipergunakan adalah PBV. 
EPS, PER, DER, Kesempatan 
Bertumbuh,  Nilai Perusahaan Dan 
Return Saham 
EPS merupakan perbandingan 
antara jumlah Earning After Tax 
(EAT) dengan jumlah saham yang 
beredar. EPS merupakan rasio 
keuangan yang digunakan investor 
untuk menganalisis kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan 
laba berdasarkan saham yang 
dimiliki.  Semakin tinggi perubahan 
EPS  akan menarik minat investor 
berinvestasi di perusahaan tersebut. 
Akibatnya permintaan akan saham 
meningkat dan harga saham 
meningkat pula. Harga saham yang 
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tinggi akan mendorong investor untuk 
menjual saham tersebut. Jika saham 
tersebut terjual dengan harga yang 
tinggi maka investor akan 
mendapatkan return yang tinggi.  
Penelitian mengenai EPS dan 
return saham menemukan beberapa 
hubungan. Penelitian yang dilakukan 
oleh Susilowati (2011) menunjukkan 
bahwa EPS tidak berpengaruh 
terhadap return saham. Hal ini 
mengindikasikan bahwa perusahaan 
saat ini lebih melihat untuk 
melakukan investasi di luar 
perusahaan daripada 
mengoptimalkan laba yang di peroleh 
dari segi penjualan perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan oleh 
Astutik (2005) menunjukkan bahwa 
EPS signifikan positif terhadap stock 
return. Dalam hal ini dapat diartikan 
bahwa investor memperhatikan 
kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan keuntungan bersih 
pada setiap lembar saham dalam 
keputusan pembelian saham. 
semakin tinggi nilai EPS suatu 
perusahaan berarti semakin besar 
pula return sahamnya. Dalam hal ini 
terdapat pengaruh yang signifikan 
antara EPS terhadap return saham 
perusahaan properti yang terdaftar di 
BEI. 
PER mengalami kenaikan 
maka harga saham yang ditawarkan 
juga akan mengalami kenaikan. PER 
dapat menjadi penentu harga saham 
karena PER mengindikasikan 
perkembangan laba di masa 
mendatang. 
Semakin baik kinerja per 
lembar saham akan mempengaruhi 
banyak investor untuk membeli 
saham tersebut, sehingga saham 
tersebut akan diminati oleh investor 
dan pada akhirnya akan menaikkan 
pula harga sahamnya dan 
selanjutnya akan berdampak pada 
perolehan return saham. 
Penelitian mengenai PER dan 
return saham menemukan beberapa 
hubungan. Penelitian yang dilakukan 
oleh Astutik (2005) menunjukkan 
bahwa PER  tidak signifikan terhadap 
stock return. Hal ini mungkin 
disebabkan karena PER  lebih 
banyak berhubungan dengan faktor 
lain di luar return saham seperti 
tindakan profit taking (ambil untung) 
yang dilakukan investor ketika harga 
saham mengalami kenaikan atau 
penurunan, karena ketidakpastian 
kondisi ekonomi dan politik, serta 
karena sentimen dari pasar bursa itu 
sendiri. 
Penelitian yang dilakukan oleh 
Hasintongan (2010) menunjukkan 
bahwa PER signifikan terhadap stock 
return. Ketika harga PER  meningkat, 
rata-rata return saham menurun 
sebesar 0,23%. Faktor pasar 
merupakan indikator penting dalam 
rasio ini karena mengandung harga 
dan laba per saham. Investor harus 
melihat laba per saham dalam rangka 
untuk membuat keputusan. Dengan 
demikian, perusahaan mungkin 
mencoba untuk kelancaran 
pendapatan yang layak dengan 
mempraktekkan metode akuntansi 
yang berbeda. Di sisi lain, harga 
dapat dipengaruhi oleh berbagai 
faktor termasuk kondisi politik di 
negara itu. 
DER memberikan jaminan 
tentang seberapa besar hutang 
perusahaan yang dijamin dengan 
modal sendiri perusahaan yang 
digunakan sebagai sumber 
pendanaan usaha (Ang, 1997). DER 
akan mempengaruhi kinerja 
perusahaan dan menyebabkan 
apresiasi harga saham. DER yang 
terlalu tinggi mempunyai dampak 
buruk terhadap kinerja perusahaan, 
karena tingkat hutang yang semakin 
tinggi menandakan beban bunga 
perusahaan akan semakin besar dan 
mengurangi keuntungan. Sehingga 
semakin tinggi hutang DER 
cenderung menurunkan return 
saham.  
Penelitian mengenai DER  dan 
return saham menemukan beberapa 
hubungan. Penelitian yang dilakukan 
oleh Susilowati (2011) menunjukkan 
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bahwa DER positif dan signifikan 
terhadap stock return. Hasil ini 
mengindikasikan adanya 
pertimbangan yang berbeda dari 
beberapa investor dalam 
memandang DER Oleh sebagian 
investor DER dipandang besarnya 
tanggung jawab perusahaan 
terhadap pihak ketiga yaitu kreditur 
yang memberikan pinjaman kepada 
perusahaan. Sehingga semakin 
besar nilai DER  akan memperbesar 
tanggungan perusahaan.  
Penelitian yang dilakukan oleh 
Astutik (2005) menunjukkan bahwa 
DER tidak signifikan terhadap stock 
return. Hal ini mungkin disebabkan 
karena psikologis investor yang 
cenderung lebih menggunakan rasio 
profitabilitas dan faktor eksternal 
untuk pengambilan keputusan 
investasi.  
Penelitian yang dilakukan oleh 
Hasintongan (2010) menunjukkan 
bahwa DER negatif terhadap stock 
return. Hal ini diduga bahwa investor 
dapat mengabaikan rasio utang dari 
suatu perusahaan. Dalam 
kebanyakan kasus, khususnya di 
Indonesia, banyak perusahaan 
menghadapi kesulitan keuangan 
yang disebabkan oleh kegagalan 
untuk membayar utang. Ketika 
sebuah perusahaan memiliki proporsi 
utang yang lebih tinggi, saya bisa 
mengatakan perusahaan mungkin 
bangkrut.  
IOS tinggi juga akan 
mempunyai tingkat investasi yang 
sama tinggi, yang dikonversi menjadi 
aset yang dimiliki (Kallapur dan 
Trombley, 2001). Menurut Myers 
(1977) dalam Smith dan Watts 
(1992), perusahaan adalah 
kombinasi antara nilai asset in place 
dengan pilihan investasi di masa 
yang akan datang.  
Perusahaan yang berskala 
besar akan lebih mudah memperoleh 
pinjaman dibandingkan dengan 
perusahaan kecil. Dalam penelitian 
ini ukuran perusahaan diukur dengan 
menggunakan total aset. Perusahaan 
yang lebih besar memiliki 
pertumbuhan yang lebih besar 
dibandingkan perusahaan kecil, 
sehingga tingkat pengembalian 
(return) saham perusahaan besar 
lebih besar dibandingkan return 
saham pada perusahaan berskala 
kecil. 
Penelitian mengenai 
kesempatan bertumbuh dan return 
saham menemukan beberapa 
hubungan. Penelitian yang dilakukan 
oleh Fidhayatin dan Dewi (2012) 
menunjukkan bahwa kesempatan 
bertumbuh (IOS) tidak signifikan 
terhadap stock return. Hal ini diduga 
bahwa setiap perusahaan yang 
mempunyai peningkatan aset tetap 
belum tentu diikuti dengan adanya 
kesempatan bertumbuh pada 
perusahaan, Jadi kesempatan 
bertumbuh bukan dipengaruhi oleh 
kenaikan aset tetap. Hal ini bisa saja 
disebabkan karena perusahaan yang 
mengalami penurunan aset tetap 
memiliki kesempatan bertumbuh 
karena dipengaruhi oleh faktor lain. 
Nilai perusahaan merupakan 
persepsi investor terhadap 
perusahaan, yang sering dikaitkan 
harga saham. Harga saham yang 
tinggi membuat nilai perusahaan juga 
tinggi. semakin tinggi nilai peusahaan 
PBV maka akan semakin tinggi nilai 
return saham perusahaan. Semakin 
besar nilai PBV semakin tinggi 
perusahaan dinilai oleh para pemodal 
relatif dibandingkan dengan dana 
yang telah ditanamkan di perusahaan 
(Husnan, 1996: 287). Hal ini terjadi 
karena PBV merupakan 
perbandingan harga saham dengan 
nilai bukunya, semakin tinggi nilai 
PBV  mengindikasikan harga saham 
yang semakin meningkat, 
peningkatan harga saham ini akan di 
ikuti oleh peningkatan return saham.  
Penelitian mengenai nilai 
perusahaan dan return saham 
menemukan beberapa hubungan. 
Penelitian yang dilakukan oleh 
Fidhayatin dan Dewi (2012) 
menunjukkan bahwa nilai perushaan 
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berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap stock return. Hal ini karena 
apabila apabila MTBV semakin tinggi 
maka semakin tinggi pula 
keuntungan suatu perusahaan.  
Berdasarkan kajian teoritis dan 
empiris maka dapat dirumuskan 
hipotesis sebagai berikut: 
H1: Diduga ada pengaruh positif EPS 
terhadap return saham. 
H2: Diduga ada pengaruh positif PER 
terhadap return saham. 
H3: Diduga ada pengaruh negatif 
DER terhadap return saham. 
H4: Diduga ada pengaruh positif 
kesempatan bertumbuh 
terhadap return  saham. 
H5: Diduga ada pengaruh positif nilai 
perusahaan  terhadap return 
saham. 
METODE 
Jenis penelitian ini adalah 
penelitian konklusif yang bersifat 
kausal. Sumber data yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah data 
sekunder yang diperoleh dari BEI.  
Populasi yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah laporan 
keuangan sektor property dan real 
estate yang terdaftar di BEI. Teknik 
pengambilan sampel dilakukan 
dengan metode purposive sampling, 
sehingga diperoleh sampel sebanyak 
22  perusahaan.  
 Variabel dalam penelitian ini 
ada dua yaitu varibel dependen dan 
variabel independen. Variabel 
dependen adalah return saham dan 
variabel independen adalah EPS, 
PER, DER,  kesempatan bertumbuh, 
dan nilai perusahaan. 
Return saham merupakan 
tingkat keuntungan yang dinikmati 
oleh pemodal atas suatu investasi 
saham yang dilakukannya 
(Ang,1997). Menurut Hardiningsi 
(2002: 84) return saham dapat 
dihitung dengan rumus: 
             
       
    
 
 
EPS merupakan rasio yang 
menunjukkan berapa besar 
keuntungan (return) yang diperoleh 
investor atau pemegang saham per 
lembar saham (Darmadji, 2001: 139). 
 
      
                           
                         
 
 
Menurut Sangaji (2003: 157), 
PER merupakan rasio harga saham 
suatu perusahaan dengan 
pendapatan per saham perusahaan 
tersebut. PER  menggambarkan 
apresiasi pasar terhadap 
kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba (Darmadji, 
2001:139). 
     
                        
                     
 
 
DER merupakan rasio 
leverage yang digunakan untuk 
melihat struktur keuangan 
perusahaan dengan mengaitkan 
jumlah kewajiban dengan jumlah 
ekuitas pemilik. (Simamora, 2000: 
533). 
     
           
             
 
 
Menurut Gaver dan Gaver 
(1993), IOS merupakan nilai 
perusahaan yang besarnya 
tergantung pada pengeluaran-
pengeluaran yang ditetapkan 
manajemen di masa yang akan 
datang, yang pada saat ini 
merupakan pilihan-pilihan investasi 
yang diharapkan akan menghasilkan 
return yang lebih besar. 
 
        
                                   
           
 
 
Menurut Fuad (2000: 23) nilai 
perusahaan merupakan harga jual 
perusahaan yang dianggap layak 
oleh calon investor sehingga ia mau 
membayarnya jika suatu saat 
perusahaan akan dijual. 
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Teknik pengumpulan data 
menggunakan metode dokumentasi. 
Metode dokumentasi merupakan 
teknik pengumpulan data dengan 
menghimpun dan menganalisis 
dokumen-dokumen baik tulisan 
maupun gambar (Arikunto, 
2006:221). Teknik analisis data yang 
digunakan dalam penelitian yaitu 
menggunakan analisis regresi linier 
berganda dengan menggunakan 
program SPSS versi 20.00.  
HASIL 
Berdasarkan hasil uji 
normalitas menggunakan uji 
Kolmogorov-Smirnov (KS), diperoleh 
nilai KS sebesar 0,086 yang nilainya 
lebih besar dari 0,05, sehingga 
disimpulkan bahwa data berdistribusi 
normal. Hasil uji multikolinieritas 
menunjukkan nilai tolerance lebih dari 
0,1 dan nilai Variance Inflation Factor 
(VIF) kurang dari 10 sehingga 
disimpulkan bahwa tidak terjadi 
gejala multikolinieritas. Hasil uji 
autokorelasi menggunakan uji Durbin 
Watson (DW) dengan nilai DW 
sebesar 1,652 yakni nilai berada di 
dL<DW<dU (1,5955 <1,652 
<1,7851), maka dapat diartikan 
bahwa ragu-ragu terjadi autokorelasi. 
Setelah dilakukan uji DW, maka 
dilakukan uji Runs-Test sebesar lebih 
besar dari 0,05 tidak terjadi gejala 
autokorelasi. Hasil uji 
heterokedastisitas menggunakan uji 
glejser dimana masing-masing 
variabel mempunyai nilai signifikansi 
lebih dari 0,05 sehingga dapat 
disimpulkan tidak terjadi gejala 
heteroskedastisitas.  
Setelah memenuhi uji 
asumsi klasik kemudian dilakukan 
analisis regresi linier berganda 
dengan hasil yang terdapat pada 




Tabel 1. Hasil Analisis Regresi Linier 
Berganda 
Sumber: Output SPSS (2014) 
Persamaan regresi yang diperoleh 
dari hasil penelitian tersebut adalah 
sebagai berikut:   
 
Return Saham = 0,112+0,002 EPS +e 
Koefisien determinasi (R2) 
dalam penelitian ini dengan nilai 
adjusted R square sebesar 0,103 
atau 10,3%. Hal ini menunjukkan 
bahwa 10,3% return saham 
dipengaruhi oleh variabel EPS, PER, 
DER,  kesempatan bertumbuh dan 
nilai perusahaan. Sedangkan 89,7% 
dipengaruhi oleh variabel lain diluar 
model. 
PEMBAHASAN 
Pengaruh EPS terhadap Return 
Saham 
Hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa EPS 
berpengaruh positif terhadap return 
saham. Hasil ini sesuai dengan teori 
yang mendasarinya bahwa EPS yang 
semakin besar akan menunjukkan 
bahwa kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba bersih 
setelah pajak semakin meningkat, 
peningkatan EPS menandakan 
perusahaan berhasil meningkatkan 
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akan mendorong investor untuk 
menambah jumlah modal yang 
ditanamkan pada perusahaan. 
Dengan harapan investor 
memperoleh return yang tinggi pula. 
Pengaruh PER terhadap Return 
Saham 
Hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa PER tidak 
berpengaruh terhadap return saham. 
Hal ini disebabkan karena investor 
tidak terlalu memperhatikan informasi 
PER, tetapi perusahaan lebih 
memperhatikan data PER ketimbang 
data PER, karena EPS  perusahaan 
yang tinggi akan mengindikasikan 
bahwa perusahaan mampu 
mengatasi semua persoalan dan 
mampu mengatur pengalokasian 
dana yang diperoleh secara efektif 
dan efisien untuk mencapai tujuan 
perusahaan. Berdasarkan hal 
tersebut, maka para investor dapat 
dengan mantap dan yakin bahwa 
perusahaan sangat potensial dan 
mempunyai prospek investasi yang 
sangat bagus dimasa yang akan 
datang. Oleh karena itu tujuan 
investor untuk mendapatkan return 
yang tinggi dapat tercapai. Penelitian 
ini sesuai dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Astutik (2005). 
Pengaruh DER terhadap Return 
Saham 
Hasil penelitian ini menunjukkan 
bahwa DER tidak berpengaruh 
terhadap return saham. Hal ini 
disebabkan karena investor yang 
cenderung lebih menggunakan rasio 
profitabilitas yaitu Return On Assets 
(ROA) untuk pengambilan keputusan 
investasi. Hal ini mengidentifikasikan 
bahwa nilai perusahaan ditentukan 
oleh kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba. Apabila 
kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba semakin tinggi 
maka akan semakin tinggi pula 
tingkat efisiensi perputaran aktiva 
dan semakin tinggi pula laba bersih 
yang diperoleh oleh perusahaan, 
yang akan berdampak pada 
peningkatan nilai perusahaan dan 
mengakibatkan return saham 
meningkat. Hasil penelitian ini 
mengidentifikasikan bahwa para 
investor masih menggunakan ROA 
sebakai tolak ukur kinerja 
perusahaan yang digunakan untuk 
memprediksi return saham, dengan 
demikian ROA yang semakin besar 
akan menunjukan kinerja perusahaan 
naik sehingga return saham juga 
akan naik. Penelitian ini sesuai 
dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Astutik (2005). 
Pengaruh Kesempatan Bertumbuh 
terhadap Return Saham 
Hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa kesempatan 
bertumbuh tidak  berpengaruh 
terhadap return saham. Hal ini 
menunjukkan bahwa IOS tidak dapat 
digunakan untuk mempredikasi return 
saham. Hal ini dapat disebabkan 
karena modal yang dimanfaatkan 
untuk kegiatan investasi tidak hanya 
akan menghasilkan keuntungan 
melainkan juga akan dapat 
menimbulkan kerugian di masa 
mendatang. 
Kerugian dari suatu investasi 
dapat disebabkan antara lain karena 
terjadinya bencana alam atau 
perusahaan tempat investor 
berinvestasi mengalami 
kebangkrutan. Oleh karena itu, 
dengan semakin besar IOS maka 
belum tentu akan diperoleh 
keuntungan yang semakin besar. 
Demikian sebaliknya, dengan 
semakin kecil IOS maka belum tentu 
akan diperoleh keuntungan yang 
semakin kecil. Hasil penelitian sesuai 
dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Fidhayatin dan Dewi (2012). 
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Pengaruh Nilai Perusahaan 
terhadap Return Saham 
Hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa nilai 
perusahaan  tidak berpengaruh 
terhadap return saham. Hal ini 
disebabkan besarnya nilai 
perusahaan tidak sepenuhnya 
diperhitungkan oleh investor dalam 
pembelian saham. Hal ini dapat 
dijelaskan bahwa penilaian investor 
terhadap perusahaan yang memiliki 
PBV yang tinggi pun belum tentu 
akan memberikan keuntungan pada 
investor, terutama dividen. 
Perusahaan yang bertumbuh 
umumnya akan cenderung menahan 
laba untuk investasi dibandingkan 
memberikan return berupa dividen 
bagi investor. Dengan demikian, 
meskipun perusahaan memiliki PBV 
yang tinggi, investor tidak 
memandang kemungkinan untuk 
mendapatkan dividen akan semakin 
meningkat, sehingga investor tidak 
menggunakan informasi PBV dalam 
melakukan keputusan investasinya. 
Hasil penelitian sesuai dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Yuliaty 
(2008).  
KESIMPULAN 
EPS berpengaruh positif terhadap 
return saham. EPS yang semakin 
besar akan menunjukkan bahwa 
kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba bersih setelah 
pajak semakin meningkat, 
peningkatan EPS menandakan 
perusahaan berhasil meningkatkan 
taraf kemakmuran investor dan hal ini 
akan mendorong investor untuk 
menambah jumlah modal yang 
ditanamkan pada perusahaan. 
Sehingga harapan investor 
memperoleh return yang tinggi pada 
perusahaan property dan real estate 
yang terdaftar di BEI. 
PER tidak berpengaruh terhadap 
return saham. Hal ini disebabkan 
karena investor tidak terlalu 
memperhatikan informasi tentang 
PER, tetapi perusahaan lebih 
memperhatikan data PER ketimbang 
data PER yang dikeluarkan oleh 
perusahaan property dan real estate 
yang terdaftar di BEI. 
DER tidak berpengaruh terhadap 
return saham.  Hasil penelitian ini 
dikarenakan investor yang cenderung 
lebih menggunakan rasio 
profitabilitas yaitu ROA untuk 
pengambilan keputusan investasi. 
Hal ini mengidentifikasikan bahwa 
nilai perusahaafn ditentukan oleh 
kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba. 
Kesempatan bertumbuh tidak 
berpengaruh terhadap return saham. 
Hal ini menunjukkan bahwa IOS tidak 
dapat digunakan untuk mempredikasi 
return saham. Hal ini dapat 
disebabkan karena modal yang 
dimanfaatkan untuk kegiatan 
investasi tidak hanya akan 
menghasilkan keuntungan melainkan 
juga akan dapat menimbulkan 
kerugian di masa mendatang. 
Nilai perusahaan tidak 
berpengaruh terhadap return saham. 
Hal ini disebabkan besarnya nilai 
perusahaan tidak sepenuhnya 
diperhitungkan oleh investor dalam 
pembelian saham. Hal ini dapat 
dijelaskan bahwa penilaian investor 
terhadap perusahaan yang memiliki 
PBV yang tinggi pun belum tentu 
akan memberikan keuntungan pada 
investor, terutama dividen. 
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